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Abstrak : Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh faktor-faktor perataan laba 
(profitabilitas dan risiko keuangan) terhadap return saham. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan 
otomotif dan komponennya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang digunakan 
adalah dengan menggunakan desain asosiatif kausalitas, dengan jumlah sampel 10 perusahaan. Penelitian 
ini dilakukan dengan menggunakan data periode 2008-2012. Jenis data yang digunakan adalah data 
sekunder. Data diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia. Data yang telah dikumpulkan di 
analisis dengan metode analisis data yang terlebih dahulu dilakukan pengujian asumsi klasik sebelum 
melakukan pengujian hipotesis. Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan regresi linear 
berganda dengan uji F dan uji t. Hasil analisis menunjukkan bahwa faktor-faktor perataan laba  
profitabiltas (ROA) yang mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham. Sedangkan risiko 
keuangan (DER) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian yang 
dilakukan dengan uji F (uji serentak) menunjukkan bahwa seluruh variabel bebas profitabilitas (ROA) dan 
risiko keuangan (DER) secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap return saham. 
 
Kata kunci: Perataan Laba (Profitabilitas dan Risiko Keuangan), Return Saham. 
 
Abstract: This study aims to determine how the effect of income smoothing factors (profitability and 
financial risk) to stock return. The research was conducted on autos and parts companies listed in 
Indonesia Stock Exchange. The method used is to use associative design causality, with a sample of 10 
firms. This research was conducted using the data period 2008-2012. Types of data used are secondary 
data. Data obtained through the official website of the Indonesia Stock Exchange. The data have been 
collected in the analysis with the data analysis method first before testing the assumptions of classical 
hypothesis testing. Testing this hypothesis using multiple linear regression with the F test and t test. The 
analysis showed that the factors of income smoothing profitability (ROA), which has significant influence 
on stock returns. While the financial risk (DER) has no significant effect on stock returns. Results of 
research conducted by F test (simultaneous test) showed that all independent variables profitability 
(ROA) and financial risk (DER) are jointly significant effect on stock returns. 
 
Keywords: Income smoothing (Profitability and Financial Risk), Stock Return. 
 
 
1 PENDAHULUAN 
 
Laporan keuangan merupakan produk 
akuntansi yang menyajikan data-data 
kuantitatif atas semua transaksi yang telah 
dilakukan oleh perusahaan, selain itu laporan 
keuangan adalah media untuk menyampaikan 
informasi sebagai bentuk pertanggungjawaban 
atas wewenang yang diterimanya dalam 
mengelola sumber daya perusahaan kepada 
pihak–pihak yang berkepentingan antara lain 
pihak internal maupun pihak eksternal. Pihak 
internal yaitu manajemen. Pihak eksternal 
adalah pemegang saham, kreditor, 
pemerintah, karyawan, pemasok, konsumen, 
dan masyarakat umum lainnya. Laporan 
keuangan dapat menggambarkan keadaan 
perusahaan, karena dalam laporan keuangan 
tersebut banyak mengandung informasi yang 
sangat dibutuhkan oleh pihak-pihak yang 
berkepentingan, terutama informasi mengenai 
laba perusahaan. 
Laporan keuangan dapat digunakan 
sebagai alat pengukur kinerja manajemen 
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perusahaan yang dapat dilihat dari besarnya 
perolehan laba. Informasi laba bertujuan 
untuk menilai kinerja manajemen, membantu 
mengestimasi kemampuan laba dalam jangka 
panjang, dan memperkirakan risiko-risiko 
investasi. Kemampuan dan nilai perusahaan 
dalam mengelola aset-asetnya dapat 
digambarkan dengan cara melihat bagaimana 
perusahaan dalam menghasilkan laba dalam 
operasinya. 
Laba yang dilaporkan dalam laporan 
keuangan merupakan laba yang dihasilkan 
dengan metode akrual. laba akrual dianggap 
sebagai ukuran yang lebih baik dibandingkan 
dengan arus kas dari aktivitas operasi karena 
akrual mempertimbangkan masalah waktu, 
tidak seperti yang terdapat dalam arus kas dari 
aktivitas operasional. Standar Akuntansi 
Keuangan (SAK), memberikan fleksibilitas 
bagi manajemen untuk memilih kebijakan 
akuntansi yang lebih merepresentasikan 
keadaan perusahaan sesungguhnya. 
Fleksibilitas itulah yang terkadang 
dimanfaatkan oleh manajemen untuk 
melakukan manajemen laba (earnings 
management). 
Objek penelitian dalam penelitian ini 
adalah perusahaan otomotif yang terdaftar di 
bursa efek Indonesia. Alasan peneliti 
menjadikan perusahaan otomotif sebagai 
objek penelitian dikarenakan peneliti menilai 
perusahaan otomotif memiliki pangsa pasar 
dan jumlah konsumen yang cukup besar di 
Indonesia dan mengalami peningkatan tiap 
tahunnya. Hal ini dikarenakan banyaknya 
produk luar negeri yang membanjiri pasaran 
Indonesia, sehingga perusahaan otomotif 
terutama perusahaan yang go public harus 
mempunyai keunggulan kompetitif. Jadi tidak 
menutup kemungkinan manajemen akan 
melakukan perataan laba/memanipulasi data 
laporan keuangan untuk menarik para investor 
menanamkan sahamnya. 
Berdasarkan latar belakang di atas, 
maka peneliti menyadari perlunya untuk 
melakukan penelitian lebih lanjut tentang 
“Analisis Faktor-Faktor Perataan Laba 
Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 
Sektor Otomotif Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia”. 
2 LANDASAN TEORI 
 
2.1 Pengertian Perataan Laba 
“Menurut Budhijono dalam Ratnasari 
(2012, h.35) Perataan laba (income 
smoothing) didefinisikan sebagai cara yang 
digunakan oleh manajemen untuk mengurangi 
fluktuasi income baik secara artificial atau 
ekonomi”. Hal ini berakibat investor tidak 
memiliki informasi yang akurat tentang laba, 
sehingga investor gagal dalam menaksir risiko 
investasi mereka. Pemilihan metode akuntansi 
yang menyajikan adanya laba yang rata dari 
tahun ke tahun merupakan salah satu hal yang 
sangat disukai oleh manajemen dan para 
investor, karena laba yang rata 
mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut 
kuat dan stabil. 
 
2.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi 
Pemerataan Laba 
Menurut Salno dan Badridwan (2000) 
dalam Ratnasari (2012, h.39) bahwa secara 
rasional manajer ingin meratakan penghasilan 
yang dilaporkannya dengan alasan 
memperkecil tuntutan pemilik perusahaan. Di 
dalam melakukan perataan laba faktor-faktor 
yang mempengaruhinya antara lain 
profitabilitas, risiko keuangan, ukuran 
perusahaan, dan struktur kepemilikan 
manajerial. 
 
2.2.1 Profitabilitas 
Profitabilitas digunakan untuk 
mengukur seberapa besar tingkat laba yang 
dihasilkan oleh perusahaan, semakin tinggi 
tingkat profitabilitas maka semakin baik 
kinerja manajemen dalam mengelola suatu 
perusahaan, sedangkan perusahaan dengan 
tingkat profitabilitaas yang rendah akan 
cenderung untuk melakukan perataan laba 
dibandingkan perusahaan dengan 
profitabilitas tinggi. Perataan laba dilakukan 
agar perusahaan terlihat lebih stabil, laba yang 
rata diharapkan dapat menunjukkan bahwa 
perusahaan memiliki kinerja yang baik 
walaupun profitabilitasnya rendah. 
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2.2.2 resiko keuangan 
Leverage dapat diartikan sebagai 
penggunaan aktiva suatu dana. Semakin besar 
leverage menunjukkan bahwa dana yang 
disediakan oleh pemilik dalam membiayai 
investasi perusahaan semakin kecil, atau 
tingkat penggunaan utang yang dilakukan 
perusahaan semakin meningkat. Rasio utang 
dapat digunakan agar dapat menilai sejauh 
mana perusahaan menggunakan uang yang 
dipinjam.  
Risiko keuangan menunjukkan bahwa 
sejauh mana aktiva perusahaan telah dibiayai 
oleh penggunaan utang. Tingkat Leverage 
yang tinggi mengindikasikan bahwa risiko 
perusahaan yang tinggi pula sehingga 
stakeholder (kreditor) sering memperhatikan 
besarnya risiko perusahaan dengan 
penggunaan utang yang tinggi sehingga akan 
dihadapkan pada kewajiban yang tinggi pula. 
Pada saat kondisi perusahaan rugi atau pada 
saat laba yang tidak terlalu tinggi, maka 
kreditor akan dihadapkan pada risiko 
ketidakmampuan perusahaan dalam 
membayar utangnya. 
 
2.2.3 Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan salah 
satu faktor yang dapat mempengaruhi 
manajemen dalam praktik perataan laba, 
karena perusahaan yang besar cenderung lebih 
diperhatikan oleh masyarakat sehingga 
mereka akan lebih berhati-hati dalam 
melakukan pelaporan keuangan. 
 
2.2.4 Struktur Kepemilikan Manajerial 
Kepemilikan manajerial merupakan 
kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak-
pihak manajemen perusahaan, seperti manajer 
maupun dewan direksi. Menurut Jensen dan 
Meckling dalam Amanza, 2012, h.45) 
mengemukakan bahwa kepemilikan saham 
oleh manajer akan mempengaruhi kinerja 
manajer dalam menjalankan operasi 
perusahaan. Manajer yang memiliki saham 
dalam perusahaan akan berusaha 
meningkatkan kinerja perusahan, karena 
dengan meningkatnya laba perusahaan maka 
insentif yang terima oleh manajer akan 
meningkat pula. Sebaliknya jika kepemilkan 
manajer turun, maka biaya keagenannya akan 
meningkat. Hal ini dikarenakan manajer akan 
melakukan tindakan yang tidak memberikan 
banyak manfaat bagi perusahaan, manajer 
akan cenderung untuk memanfaatkan sumber-
sumber perusahaan untuk kepentingannya 
sendiri. 
 
2.3 Saham 
a. Pengertian Saham 
Menurut Irham Fahmi (2012, h.81) Saham 
adalah: 
1. Tanda bukti penyertaan kepemilikan 
modal/dana pada suatu perusahaan. 
2. Kertas yang tercantum dengan jelas nilai 
nominal, nama perusahaan dan diikuti 
dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan 
kepada setiap pemegangnya. 
3. Persediaan yang siap untuk dijual. 
 
2.4 Return 
Menurut Rachmawati (2002, h.35) 
para penanam saham biasanya menginginkan 
investasi yang mereka tanamkan mendapatkan 
keuntungan yang berlebih dan risiko yang 
sekecil-kecilnya. Menurut Irham Fahmi 
(2012, h.189) return adalah keuntungan yang 
diperoleh oleh perusahaan, individu dan 
institusi dari hasil kebijakan investasi yang 
dilakukannya. 
 
3 METODE PENELITIAN 
 
3.1 Pendekatan Penelitian 
Pendekatan penelitian yang digunakan 
peneliti adalah pendekatan kausalitas. 
“Menurut Sanusi (2011, h.13) pendekatan 
kausalitas yaitu penelitian yang disusun untuk 
meneliti kemungkinan adanya hubungan 
sebab-akibat antar variable”. Penelitian ini 
umumnya hubungan sebab-akibat sudah dapat 
diprediksi oleh peneliti, sehingga peneliti 
dapat menyatakan klasifikasi variabel 
penyebab, variabel antara, dan variabel 
terikat. 
 
3.2 Objek/Subjek Penelitian 
Objek dari penelitian ini adalah 
analisis faktor-faktor perataan laba terhadap 
return saham. Sedangkan subjek dari 
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penelitian ini adalah perusahaan sektor 
otomotif dan komponennya yang terdaftar di 
BEI dari periode 2008 sampai 2012. 
 
3.3 Teknik Pengambilan Sampel 
Menurut Sanusi (2011, h.95) teknik 
pengambilan sampel pada penelitian ini 
menggunakan purposive sampling, yaitu 
teknik penentuan sampel dengan 
pertimbangan tertentu. 
 
3.4 Jenis Data 
Data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah data sekunder yaitu data yang sudah 
tersedia dan dikumpulkan oleh pihak lain 
yang diperoleh dari laporan keuangan BEI 
dengan situs resmi BEI yaitu www.idx.co.id 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah dengan 
cara dokumentasi yaitu data sekunder berupa 
data laporan keuangan perusahaan periode 
tahun 2008-2012 yang terdaftar di BEI. 
 
3.6 Definisi Operasional 
Operasional variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Variabel Dependen, yaitu return saham, 
merupakan perbandingan antara harga 
saham sekarang minus periode sebelumnya 
terhadap harga saham sebelumnya. Rumus 
return saham dihitung dengan 
menggunakan rumus Ang dalam Sunarwi 
(2010, h.74) : 
2. 
Pt – Pt-1 
 
Pt-1 
Keterangan: 
Pt : Harga saham pada periode t 
Pt-1 : Harga saham atau nilai pada 
periode sebelumnya 
3. Variabel Independen, yaitu faktor-faktor 
perataan laba antara lain: 
1. Profitabilitas 
Profitabilitas adalah hasil bersih dari 
serangkaian kebijakan dan keputusan. Rasio 
profitabilitas terdiri dari dua jenis rasio yang 
menunjukkan laba dalam hubungannya 
dengan penjualan dan rasio yang 
menunjukkan efektifitas dengan 
investasinya. Kedua rasio ini secara 
bersama-sama menunjukkan efektivitas 
rasio profitabilitas dalam hubungannya 
antara penjualan dengan laba. Pada 
penelitian ini rasio yang digunakan adalah 
Return On Asset (ROA). Rasio ini 
menunjukkan tingkat pengembalian yang 
dapat diperoleh atas penggunaan seluruh 
aktiva perusahaan. Rumus untuk 
menghitung ROA adalah sebagai berikut 
(Siti Nurhikmah 2012, h.42) : 
 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
Laba Bersih Sebelum Pajak
Total Asset/Aktiva
2.Risiko Keuangan 
Dalam mempertimbangkan pengaruh 
risiko keuangan terhadap return saham 
yang dilakukan manajemen perusahaan, 
model penelitian ini menggunakan rasio 
Debt to Equity ratio (DER) sebagai dari 
hasil bagi total utang terhadap total ekuitas 
perusahaan. Rumus untuk menghitung 
(DER) adalah sebagai berikut (Kasmir 
2010, h.158) :  
 
𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total utang (𝐷𝑒𝑏𝑡)
Equitas (𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦)
 
 
3.7 Teknik Analisis Data 
Menurut Sanusi (2011, h.115) 
teknik analisis data adalah mendeskripsikan 
teknik analisis apa yang akan digunakan 
oleh peneliti untuk menganalisis data yang 
telah dikumpulkan termasuk pengujiannya. 
Penelitian ini bertujuan untuk 
menguji hipotesis yang diajukan dimana 
menyoroti pengaruh variabel independen 
terhadap variabel dependen. Metode analisis 
yang digunakan adalah analisis regresi linear 
berganda. Pengolahan data menggunakan 
program Statistik Product and Service 
Solution (SPSS). 
Return Saham  = 
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4 HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1 Gambaran Umum Perusahaan 
Tahun Uraian 
Desember 1912 
Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia oleh Pemerintah Hindia 
Belanda 
1914 – 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia I 
1925 – 1942 
Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan Bursa Efek di Semarang dan 
Surabaya 
Awal tahun 1939 
Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa Efek di Semarang dan Surabaya ditutup 
 
1942 – 1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang Dunia II 
1956 Program nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek semakin tidak aktif 
1956 – 1977 Perdagangan di Bursa Efek vakum 
10 Agustus 1977 
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto. BEJ dijalankan dibawah 
BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). Tanggal 10 Agustus diperingati 
sebagai hari HUT Pasar Modal. Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai 
dengan go public PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama 19 tahun 2008 
tentang Surat Berharga Syariah Negara 
1977 – 1987 
Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten hingga 1987 baru mencapai 
24. Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan dibandingkan instrumen Pasar 
Modal 
1987 
Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 (PAKDES 87) yang memberikan 
kemudahan bagi perusahaan untuk melakukan Penawaran Umum dan investor asing 
menanamkan modal di Indonesia 
1988 – 1990 
Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar Modal diluncurkan. Pintu BEJ 
terbuka untuk asing. Aktivitas bursa terlihat meningkat 
2 Juni 1988 
Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan dikelola oleh Persatuan 
Perdagangan Uang dan Efek (PPUE), sedangkan organisasinya terdiri dari broker 
dan dealer 
Desember 1988 
Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES 88) yang memberikan 
kemudahan perusahaan untuk go public dan beberapa kebijakan lain yang positif 
bagi pertumbuhan pasar modal 
16 Juni 1989 
Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola oleh Perseroan Terbatas 
milik swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya 
 
Tahun Uraian 
13 Juli 1992 
Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. 
Tanggal ini diperingati sebagai HUT BEJ 
22 Mei 1995 
Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan sistem komputer JATS 
(Jakarta Automated Trading Systems) 
10 November 1995 
Pemerintah mengeluarkan Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. 
Undang-Undang ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996 
1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya 
2000 
Sistem Perdagangan tanpa Warkat (scripless trading) mulai diaplikasikan di pasar 
modal Indonesia 
2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh (remote trading) 
2007 
Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan 
berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI) 
02 Maret 2009 
Peluncuran Perdana Sistem Perdagangan Baru PT Bursa Efek Indonesia: JATS-
NextG 
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4.2 Hasil Penelitian 
 
1 Pengujian Asumsi Klasik 
 
a. Uji Normalitas 
Tabel 1 : Uji Normalitas 
 
Hasil analisis metode One-Sample 
Kolmogorov-Smirnov menunjukkan bahwa 
Nilai Kolmogorov-Smirnov untuk ketiga 
variabel sebagai berikut : 
a. Nilai Kolmogorov-Smirnov untuk variabel 
Profitabilitas (ROA) sebesar 1,205 dan 
signifikan pada 0,110 (karena Asymp. Sig. 
(2-tailed) 0,110 > 0,05). Dari hasil yang 
diperoleh maka H0 diterima dan H1 
ditolak, dengan kata lain data berdistribusi 
normal. 
b. Nilai Kolmogorov-Smirnov untuk variabel 
Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 1,101 
dan signifikan pada 0,177 (karena Asymp. 
Sig. (2-tailed) 0,177 > 0,05). Dari hasil 
yang diperoleh maka H0 diterima dan H1 
ditolak, dengan kata lain data berdistribusi 
normal. 
c. Nilai Kolmogorov-Smirnov untuk variabel 
Return Saham sebesar 1,220 dan 
signifikan pada 0,102 (karena Asymp. Sig. 
(2-tailed) 0,102 > 0,05). Dari hasil yang 
diperoleh maka H0 diterima dan H1 
ditolak, dengan kata lain data berdistribusi 
normal. 
 
 
 
 
 
b. Uji Multikolinearitas 
 
Table 2 : Uji Multikolinearitas 
 
Coefficients
a
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
DER .990 1,010 
ROA .990 1,010 
a. Predictors: (Constant), ROA, 
DER 
b. Dependent Variable: Return 
Saham 
 
Hasil perhitungan nilai tolerance 
lebih dari 0,10 yaitu 0,990 yang berarti tidak 
terjadi korelasi antar variabel independent. 
Hasil perhitungan VIF juga menunjukkan 
hal yang sama dimana variabel independen 
memiliki nilai VIF kurang dari 10 yaitu 
1,010. Berdasarkan Tabel 4.8 di atas dapat 
disimpulkan bahwa tidak ada 
multikolinearitas antar variabel independen 
dalam model ini. 
Dari hasil penngujian di atas, dapat 
dilihat bahwa angka tolerance ROA (X1) 
dan DER (X2) > 0,10 dan variance inflation 
factor (VIF) < 10. Ini mengindikasikan 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
  DER ROA Return Saham 
N 50 50 50 
Normal Parametersa,,b Mean 1,68366 .08636 .07542 
Std. Deviation 1,489093 .074270 .444202 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .170 .156 .173 
Positive .167 .156 .172 
Negative -.170 -.146 -.173 
Kolmogorov-Smirnov Z 1,205 1,101 1,220 
Asymp. Sig. (2-tailed) .110 .177 .102 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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bahwa tidak terjadi multikolinearitas di 
antara variabel independen dalam penelitian.  
 
c. Uji Heterokedastisitas 
 
 
 
 
Gambar  Grafik Scatterplot 
 
Dari Gambar di atas, terlihat bahwa 
titik-titik menyebar secara acak serta tidak 
membentuk pola tertentu atau tidak teratur, 
serta titik-titik menyebar di atas dan di 
bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini 
mengindikasikan tidak terjadi situasi 
heterskedastisitas pada model regresi, 
sehingga model regresi layak dipakai untuk 
memprediksi pengaruh variabel independen 
terhadap variabel dependen.  
 
d.Uji Autokorelasi 
Tabel 3 : Uji Autokorelasi 
Model Summary 
Model Durbin-Watson 
1 1,611 
a. Predictors: (Constant), ROA, DER 
b. Dependent Variable: Return Saham 
 
Dari Tabel di atas dapat dilihat 
bahwa nilai Durbin-Watson sebesar 1,611. 
Hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi 
autokorelasi karena nilai Durbin-Watson 
berada pada rentang -2 ≤ 1,611 ≤ 2. Dengan 
demikian, maka dalam model regresi linier 
berganda ini tidak terjadi autokorelasi antara 
kesalahan pengganggu pada periode 
penelitian dengan kesalahan pengganggu 
pada periode sebelum penelitian.  
 
 
 
 
 
 
2 Analisis Regresi Berganda 
 
Tabel 4 : Regresi Linear Berganda 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Stand
ardize
d 
Coeffic
ients 
t Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) .234 .118  1,987 .053 
ROA 2,236 .808 .374 2,766 .008 
DER .020 .040 .068 .503 .617 
a. Dependent Variable: Return Saham 
Dari nilai-nilai koefisien diatas, 
persamaan regresi yang dapat disusun untuk 
variabel profitabilitas (ROA) dan debt to 
equity ratio (DER) adalah : 
 
Y = 0,234 + 2,236X1 + 0,020X2 
 
Dimana : 
Y = Return Saham 
X1 = Profitabilitas 
X2 = Debt to Equity Ratio 
(DER) 
 
Adapun interpretasi dari persamaan di atas 
adalah : 
a. Konstanta (a) = 0,234, menyatakan bahwa 
jika variabel independen dianggap 
konstan, maka return saham sebesar 
0,234. 
b. Koefisien X1 (b1) = 2,236, ini 
menunjukkan apabila terjadi perubahan 
variabel profitabilitas (ROA) sebesar 1 
satuan akan meningkatkan return saham 
sebesar 2,236 dengan asumsi variabel 
lainnya tetap atau sama dengan nol. 
c. Koefisien X2 (b2) = 0,020, ini 
menunjukkan apabila terjadi perubahan 
variabel Debt to Equity Ratio (DER) 
sebesar 1 satuan akan meningkatkan 
return saham sebesar 0,020 dengan asumsi 
variabel lainnya tetap atau sama dengan 
nol. 
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3 Koefisien Determinasi (R
2
) 
 
Tabel 5 : Koefisien Determinasi 
Model Summary 
Model R 
R 
Squar
e 
Adjusted 
R 
Square 
Std. Error 
of the 
Estimate 
1 .386
a
 .149 .113 .418311 
a. Predictors: (Constant), ROA, DER 
Nilai koefisien determinasi (R
2
) 
sebesar 0,149. nilai ini menunjukkan bahwa 
variabel independen yaitu profitabilitas 
(ROA) dan debt to equity ratio (DER) hanya 
mampu menjelaskan variabel dependen 
yaitu return saham sebesar 14,9%. Dengan 
kata lain hanya 14,9% perubahan dalam 
return saham mampu dijelaskan variabel 
profitabilitas (ROA) dan debt to equity ratio 
(DER), dan sisanya sebesar 85,1% 
dijelaskan oleh faktor lain yang tidak 
dimasukkan ke dalam penelitian ini. 
 
4 Pengujian Hipotesis 
 
a.Uji Simultan (Uji F Statistik) 
 
Tabel 6 : Uji F Statistik 
ANOVA
b
 
Model 
Sum of 
Squares df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 1,444 2 .722 4,127 .022
a
 
Residual 8,224 47 .175   
Total 9,668 49    
a. Predictors: (Constant), ROA, DER 
b. Dependent Variable: Return Saham 
 
Dari hasil uji ANOVA atau uji F 
pada Tabel 4.14 di atas, diperoleh nilai F-
hitung 4,127 lebih besar dari F-tabel dengan 
derajat bebas (df 2:47) 3,195 (F-hitung 
4,127 > F-tabel 3,195), nilai tingkat 
probabilitas signifikan 0,022 lebih kecil 
alpha 0,05 (Sig. 0,022 < 0,05). Berdasarkan 
hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa 
perataan laba yang meliputi profitabilitas 
(ROA) dan debt to equity ratio (DER) secara 
bersama-sama atau secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap return 
saham. 
 
b.Uji Parsial (Uji t Statistik) 
 
Tabel 7 : Uji t Statistik 
Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
 (Constan
t) 
.234 .118 
 
1,987 .053 
ROA 2,236 .808 .374 2,766 .008 
DER .020 .040 .068 .503 .617 
a. Dependent Variable: Return Saham 
 
Hipotesis pertama : 
H0 : bi = 0, artinya profitabilitas (ROA) tidak 
mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap return 
saham. 
H1 : bi ≠ 0, artinya profitabilitas (ROA) 
mempunyai pengaruh signifikan 
terhadap return saham. 
Kesimpulan yang dapat diambil dari 
analisis tersebut adalah profitabilitas (ROA) 
mempunyai nilai signifikansi 0,008 yang 
berarti nilai ini lebih kecil dari 0,05. Selain 
itu, nilai t-hitung diperoleh 2,766 > t-tabel 
2,009. Berdasarkan nilai tersebut disimpulkan 
bahwa H0 ditolak, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel profitabilitas (ROA) secara 
parsial berpengaruh signifikan terhadap return 
saham. Hipotesis kedua : 
H0 : bi = 0, artinya debt to equity ratio (DER) 
tidak mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap return 
saham. 
H1 : bi ≠ 0, artinya debt to equity ratio (DER) 
mempunyai pengaruh 
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signifikan terhadap return 
saham. 
Kesimpulan yang dapat diambil dari 
analisis tersebut adalah debt to equity ratio 
(DER) mempunyai nilai signifikansi 0,617 
yang berarti nilai ini lebih besar dari 0,05. 
Selain itu, nilai t-hitung diperoleh 0,503 < t-
tabel 2,009. Berdasarkan nilai tersebut 
disimpulkan bahwa H0 ditolak, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa variabel debt to equity 
ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap return saham.  
 
4.3 Pembahasan 
Hasil pengolahan regresi berganda 
diatas menunjukkan nilai R sebesar 0,386 
(38,6%), nilai R pada dasarnya 
menggambarkan seberapa besar hubungan 
antara variabel independen dengan variabel 
dependen. Ini berarti kedua variabel 
independen dalam penelitian ini yaitu 
profitabilitas (ROA) dan debt to equity ratio 
(DER) secara bersama-sama memiliki 
hubungan dengan variabel dependen yaitu 
return saham sebesar 38,6%. 
Pengolahan regresi berganda diatas 
juga menunjukkan nilai R-Square sebesar 
0,149 atau sebesar 14,9%. Berbeda dari nilai 
R, nilai R-Square menunjukkan seberapa jauh 
kemampuan variabel independen dalam 
menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai 
R-Square berada diantara 0 sampai 1. Nilai R-
Square yang mendekati 1 menunjukkan 
bahwa dalam suatu model regresi, 
kemampuan variabel independen dalam 
menjelaskan variasi variabel dependen 
semakin baik. Dalam model regresi diatas 
nilai R-Square sebesar 0,149 atau 14,9%, hal 
ini berarti kemampuan variabel independen 
yaitu profitabilitas (ROA) dan debt to equity 
ratio (DER) secara bersama-sama dalam 
menjelaskan variasi variabel dependen return 
saham relatif kecil, sedangkan sisanya sebesar 
85,1% lebih banyak dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak diikutsertakan dalam model 
regresi ini. 
Berdasarkan hasil uji F sebelumnya, 
dapat disimpulkan bahwa semua variabel 
independen yaitu profitabilitas (ROA) dan 
debt to equity ratio (DER) berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen yaitu 
return saham yang ditunjukkan oleh nilai 
signifikansi F 0,022 < 0,05 dan nilai F-hitung 
4,127 > F-tabel 3,195. Hasil ini di dukung dari 
nilai koefisien determinasi (R-Square) sebesar 
0,149 yang menunjukkan bahwa variabel 
independen profitabilitas (ROA) dan debt to 
equity ratio (DER) mampu menjelaskan 
sebanyak 14,9% variasi atau perubahan dari 
variabel dependen yaitu return saham. 
Sedangkan sisanya sebesar 85,1% dijelaskan 
oleh variasi atau faktor lain yang tidak 
dimasukkan ke dalam model. Koefisien 
regresi masing-masing variabel independen 
adalah 2,236 untuk variabel profitabilitas 
(ROA) dan 0,020 untuk variabel debt to equity 
ratio (DER). 
Uji parsial (t-test) digunakan untuk 
mengetahui pengaruh masing-masing variabel 
independen terhadap variabel dependen. Hasil 
ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas 
(ROA) yang dimasukkan ke dalam model 
regresi signifikan pada 0,05 dimana hal ini 
menandakan bahwa variabel profitabilitas 
(ROA) secara parsial berpengaruh secara 
signifikan terhadap return saham. Hasil ini 
sesuai dengan nilai signifikan t untuk variabel 
profitabilitas (ROA) yaitu sebesar 0,008 yang 
lebih kecil dari 0,05. Sementara itu variabel 
independen lainnya yaitu debt to equity ratio 
(DER) yang dimasukkan ke dalam model 
regresi tidak signifikan pada 0,05, dimana hal 
ini menandakan bahwa variabel debt to equity 
ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh 
secara signifikan terhadap return saham. Hasil 
ini sesuai dengan nilai signifikan t untuk 
variabel debt to equity ratio (DER) sebesar 
0,617 yang lebih besar dari 0,05. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Herni dan 
Susanto (2008), dimana dalam penelitiannya 
Herni dan Sussanto mengungkapkan bahwa 
faktor-faktor perataan laba seperti 
profitabilitas, struktur kepemilikan publik, 
dewan komisaris independen, komite audit, 
jenis industri, dan ukuran perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap return 
saham, sedangkan kualitas audit dan risiko 
keuangan tidak berpengaruh signifikan 
terhadap return saham. Hasil ini juga sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Budhijono (2006), dimana dalam 
penelitiannya Budhijono mengungkapkan 
bahwa faktor-faktor perataan laba seperti 
Ukuran perusahaan, Winner/Losser stock dan 
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 
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return saham, sedangkan kategori kelompok 
usaha dan Operating Leverage tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return 
saham. 
 
5 KESIMPULAN DAN SARAN 
 
5.1 Kesimpulan 
 
Dari hasil uji hipotesis dan 
pembahasan dapat diperoleh kesimpulan. 
Secara simultan, dapat disimpulkan bahwa 
faktor-faktor perataan laba yang meliputi 
profitabilitas (ROA) dan resiko keuangan 
(DER) berpengaruh signifikan positif terhadap 
return saham. Secara parsial faktor-faktor 
perataan laba yang meliputi profitabilitas 
(ROA) berpengaruh secara signifikan 
terhadap return saham, sedangkan faktor-
faktor perataan laba yang meliputi resiko 
keuanagan (DER) tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap return saham. 
 
5.2 Saran 
 
Berdasarkan hasil penelitian, peneliti 
mencoba memberikan saran bagi pihak 
perusahaan seperti dinyatakan bahwa (ROA) 
berpengaruh positif signifikan terhadap return 
saham, sedangkan (DER) berpengaruh positif 
tidak signifikan, maka perusahaan dengan 
tingkat pengembalian yang tinggi atas asset 
(ROA) sebaiknya menggunakan utang yang 
kecil, karena dengan tingkat pengembalian 
yang tinggi memungkinkan untuk membiayai 
sebagaian besar kebutuhan pendanaan dengan 
dana yang dihasilkan secara internal. Dengan 
hutang yang relatif kecil maka beban tetap 
perusahaan berupa bunga menjadi rendah dan 
keuangan perusahaan menjadi lebih sehat. 
 
Sedangkan untuk peneliti selanjutnya 
yang akan melakukan penelitian yang sama, 
disarankan agar lebih memperbanyak jumlah 
tahun sampel dan variabel yang diteliti, agar 
diperoleh hasil yang lebih akurat. 
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